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1.序 論
わが国で急速 に進行 中の高齢化 に伴 う人口の年齢構 成の変化 は,経 済社会 に
様々な影響を与える ものと考 えられ る。税制改革 を行 うことによ り,わ が国 の
税制を このよ うな ドラステ イ.ックな構造変化 に対応させ ることは緊急 の課題で
あ る。高齢化社 会への移行 を反映す る形で分析を行 う場.合,基本的枠組.として
.は,AuerbachandKotlikoff〔1983a〕に よって開発 された ライ フサ イ クルー
般均衡モデルを用いた シ ミュ レーシ.ヨン分析が適 してい る。 この手法 を用 いた
分析 は,そ の有用性か らこれまでわが 国で も多 くの研究が行われて きた(例 え
ば,本 間他 〔1987a〕,Iwamoto他〔ユ993〕な ど)。現在わが国で は高齢化社 会
の到来 に向 けて税制の論議 が活発に行 われ,貯 蓄課税 に関 して も検討が行われ
てい るが,こ れ まで の研 究で は,異 時点 間の消費 の相 対価格 に歪み(デ ィス
トー シ ョン)を もたらす利 子所得税の経 済的特殊性 に着 目 し,そ の経済効果の
分析 を行 った ものは存在 しない。







高齢化社会における利.r所得税のディス トー ション効果について 〔D(355)17
移行 において利子所得税政策の違 いが貯蓄,.資本 ス トック,経 済厚生 な どに ど
のような影響 を与 えるのかにつ いて,ラ イフサ イクルー般均 衡モデルを用いて
シ ミュレー シ ョン分析 を行 った。本稿の 目的 は,次 の2点 で ある。1つ は,利'
子所得税の経 済効 果を定量 的に分析す ることであ る。 もう1つ は,高 齢化社会
年お ける最適 な税制 につい て,効 率性 の観 点か ら検討す ることであ る。
また,本 稿 の特徴 は,次 の2点 であ る。 まず 第1に,純 粋 なライフサイ クル...
一般均衡 モデルに寿命の不確 実性 を導 入 し,そ れ と整合的な枠組みで意図せざ
る遺産 を導入 してい る点であ る。寿命 の不確実性の導入 に当た っては,厚 生省
人 口問題研 究所の 『日本 の将来推計 人口(平 成4年9月 推計)』の生存確率 の
デー タを用いてお り,よ り現実的 なシ ミュ レー シ ョン分析を行 うことが可能 と
なってい る㌔
第2に,こ れ まで め研究で はそのほ とん どが,利 子所得税 は労働所得税 と共
に所得 税 として一括 して取 り扱われてお り,モ デル上で 同一 のパ ラメータで表
されていたZ)。.これに対 して,本 稿で は所得税 を労働所 得税 と利子所得 税に明
示 的に分離す るこ とによ り,利 子所得税に焦点 を当 てた分析 を行 ってい る。わ
が 国で これ まで行われて きた利子所得税 の効果 に関す る研究 は,部 分均衡分析
に止 まってお り(例 えば,井 堀 〔1994〕な ど),利子所得税 の総 合的 な影響 を
分析す るためには,一 般均衡分析 に拡張す る必要があ る。
なぜ ならば,従 来の部分均衡分析で は,例 えば利 子所得税率が上昇 した とき,
所得効果に関 して,単 純 に実 質的 な所得が減少す るとされている。 しか し,大
局的な観点か ら,こ の とき利子所得税収 は増加 してお り,税 収・一定の下で は,















われている。本稿で は利子所得税 に焦点 を当てた分析 を行 うことによ り,総 合
所 得税 と分離所得税 に関 して,効 率性の面か らその優位性 について分析 を行 う。
本稿 の構 成は,以 下の通 りであ る。 まず,第n節 では分析 の枠組(モ デル)
を提示 し,第 皿節で は,シ ミュ レーシ ョン分析 の方法 を説 明 してい る。第晒「節
では,シ ミュレーシ ョン結果 とその解釈,お よび政策 的イ ンプ リ.ケー シ ョンが
示 され る。第V節 で は,要 約 と結論,お よび今後 の課題が述べ られ る。
11モ デ ル
本稿 で用 いる ライフサ イクルー般 均衡モデ ルの特徴 は,次 の2点 であ る。第
ユに,ラ イフサ イクルモデルであ ることによ り,個 々の家計 の生涯全体 にわた
る通時的 な効用最大化行動 を基礎 としてい ることであ る。 同時 に世代重複 モデ
ルであ ることに より,人 口の年齢構成 の変化 による貯蓄供給 の変化 な どを,厳
密 に取 り扱 うことが 可能である。.
第2に,一 般 均衡 モデルで あるこ とに.より,ラ イフサ イクル理 論によって決
定 され る貯蓄は,資 本市場 におい て実物資本 と結 び付 け られ,産 出水準 に影響
を与 える。部分均 衡モデル とは異 な り,貯 蓄の変化 は利子 率の変化 を も引 き起
こ して,貯 蓄水準や産出水準 に も影響 を与 えることにな る。
本稿で は基本 的に,80期間のライフサ イクルを持つ 世代が重複 してい る経済
を用いて,シ ミュ.レー シ ョン分析 を行 う。 モデ ルは,家 計 ・企業 ・政府 の3部
門か ら構成 され るξ以下で は,そ れぞれの部門の基本的構 造につい て順 に述べ,
最後 に市場均衡 の条件 を示す。 なお,モ デルは離散的時間で,ユ 年 を単位 とし
て記述 され る。
高跳 社会に紛 る利子所得伽 デ・・トー ・・拗 剰・ついZ(1)(357)・9
(ユ).家計部門
家計 は,そ の生 まれて くる時点が異 なるこ とを除 けば同質的で あ るとして,
代'表的家計の行動 によ り定式化す る。家計 の効用 は消費のみに依存 し,余 暇一
労働供給 に関す る選択 は行 わない ものとす る。すなわち,労 働供給の非弾力性
を仮定す る%
家計 は,21歳の時 に意思 決定 主体 と して登場 して最:長で100歳まで生存 する
が,寿 命.の不確実性が存在 し,こ の生存期 間中に毎期あ る確率で死亡する もの
とす る。j+20歳の家計がj+21歳に も生存 している条件付 き確 率.を4i+、1∫とす









、± 、 慧 …+・ ・一(s-OCf一÷ 、.…
γ
.の よ うに時間について分 離可能型,か つ相対的危険回避 度一定 の通時的効用関
数で定式化す る。 ここで,.c,はs+20歳での消 費水準,δ は時間選好率,γ は




3).最近の推計に よる と,わが 国の労働供給 は課税後賃金宰に関 し七かな り非弾力的であ ることが
示 されてい る。As.,..=Fukushima〔1994〕によれば,労 働供給の(補 償)賃 金弾力性.は大 きく
みて も0.27程度 との結果が出 ている。 これは,代 替効果の大 きさのみ を推計 した ものであ り,所
得効果を も考慮 した実際 の労働供給の賃金弾力性は,さ らに小 さ くなると考えられる。従 って,
余暇一 労働供給 に関す る選択 は,わ が国の現 状ではあま りR由 にで きない と考え られ る。
轟20(358)...第157巻 第4号
と して表 され る もの とす る。A,.はs期の期 首に家計 の.保有 する資産である4」。
また,遺 産 に関 して は,意 図せざ る遺 産のみを仮定 し,簡 単化 のため に意図的
な遺産 の存在 は仮定 しない%従 って,端 点条件:A、=As,=0が成立す る。
7は利子率,躍 は労働 の効率単位当た り賃金率,θ,は労働 の効率性 の尺度 を
表す ものとす る。各家計 の年齢 により,労 働 の効率性 が異なる6}。従 って,麗,
は家計 に とっての粗賃金率 とみなす ことがで きる。家計は21歳か らREt20歳
まで労働供給 を行い,そ の後 は労働供給 はゼロで ある と仮定す る。
また,税 体系は全て比例税 であ る として,τ多は労働 所得税率 ・τ.は利子所
得税 率 ・τ,は消費 税率 ・恥 は年金保 険料 率 を表す。本稿 では,労 働所得税 と
利子所得税 を分離 してい るとい う意味 で,分 離課税制度 を仮定 してい る。 さら
に,年 金制度 に関 しては,年 金給付額 をb。,給付 率を θ,標準報酬年 額を 鼠





4>本 稿で は借 り入れ.市場 の完全性 を仮定 するので㌧4、は負の値 をも取 り得 るもの とす る。裁 が
負 の値 をと るとき,す なわ ち家計が借金 を している ときには,政 府が τ.の率で 家計 に補助 金を
与 えてい ると解釈で きる。
.5)Auerbach他〔1989〕,1wam〔舶 地 口993〕で は,意 図的 な遺産 が導入 されてい る。 これ らの
研 究で は,joyofgivingによる遺産動機 に基づ く遺産が導入されてい る。
6)労 働 の効率性 の尺度 恥の プロフ ァイルについては,本 間他 〔1997a〕での推定が用 い られてい
る。
9謂σo十a,N+α=!》2十.α3κ+n
但 し,Nは 年齢,K63勤続 年 数,Qは 時 間当 た り賃 金で あ る。r賃金構 造 基本統 計調査』
〔198むを用い た推定結果は,次 の通 りである。 ・.














σ、は5+20歳の時 に相続 す る遺産額 を表す。遺産は,死 亡 した家計 の保有 し
ていた資産が,若 い世代 あ るいは 占い世代へ移転 され ることに よ り発生する も
の とす る。す なわ ち,寿 命 の不確実性 の導入 と整合的 な,意 歯せざ る遺産の存
在 を仮 定す る7:h。また,議 論 の簡単化のた めに,死 亡 した家計 の遺 産は,50歳
の家計 に相続 され る もの と仮 定す る8)。家計 が50歳の時 点で受 け取 る遺産R3。






と して表 され る。
家計 は,制 約式(2)の もとで(1)式の期待効用 を最大化 するよ うに,.生涯全
体 にわ た る消 費 ・貯 蓄 を決定 す る。す なわ ち,{ち",鞠,砺 ち,η,δ、,召。}が
所与 の もとで,{C。,ム+1)(F1,...,80)の最適経 路 を選択す る。計算の結果,
次式 が導かれ る。
似・・一[(㌃1){1+1呈評}]γC・(・)
C,が決 まれ ば,.(7)式よ り家計 の消費C,の 時間的経 路が定ま る..する と,.
(2)式よ り家計の ライ.フサ イクル全 体での効用が 求ま り,(3)式よ り家計の資
産A.の 時 間的経路 が定ま る。従 って,家 計 の消費 ・資産 プロ ファイルを求め
るため には,生 涯 の予算 制約 を満たす よ うなC,を 決定すれ ばよい。(詳 しい
導出過程 については 〔AppendixA〕を参照の こと。)
7)寿 命の不確実性の モデル..ヒでの処理の仕方 としては,本 稿 のように意 図せ ざる遺産 の発生 を考
え,田:代間の遺産の受 け渡 しをモ デル化す る方法 と,完全 な私 的年.金市場の存在 を仮定す る方法
とがあ る。Iwa皿oto他〔1993〕で は後者 の方法 を採用 し,寿.命の不確実性の導 入と整合的 な,
完 全な私的年金市場の存在を仮定 してい る。
8)跡 田 ・加藤 〔1993〕では,遺 産 を受け渡す タイミングに関す る分析が行われ てい る。
22(360) 、 第157巻第4号.
(2>企業部門
企業 ほ,資 本 と労働 を用いて生産を行 うと仮定す る。資本 は同質的で減価 し
ない もの とし,労 働 はその効率性のみが異なる もの とす る。す なわち,労 働 は







ウェイ ト・パ ラメータ,β は規模パラ.メータを示す。
㈲式を技術的制約 とした企業の,利 潤最大化のための一階の条件は
・一・[・砕 岩… 一r)岡 報 告.:..(・).
一 ・卜画 ・・一・・中 ・ト … 告.,...(1①...




政府 部門は,租 税 を調達 して公共財 を供給す る一般会計部 門と,公 的年金制
度を運営す る年金会計部 門か ら構成される。 この2部 門の会計 は,独 立 になさ
れている も.のと仮定す る%
一般会計 のt期 における予 算制約式は,
1)r+1=(1一トr)Z)2→一(},一1}..、'....(12)
年金会計のt期における予算制約雌:1
9}こ れ は簡単化のための仮定であ り,よ り現実 に近づ けるため に,...・般会計から年 金会計へ の財
政移転 を仮定す ることも可能であ る。
高齢化社会における利子所得税のディスト…ション効果について(1)、(361)23.
一..F,+1=(1→一r)Fl十」隔～r-B『'(13)
のよ うに表 される。 ここで,D,は 公 債,0,は 公債 の利子支払 い以外 の政 府支
出,7}は 労働所得税 ・利子所得 税 ・消費税か らの税収,F,は 年金積立金,瓦
は年金 保険料 収入,B,は 年金給付総額 を示 してい る。.G,・7レR、・B、は,そ れ
ぞれ次式の よ うに定義される。の
G,=N,Ep,(1十")一 〔3-1)g..(14)5il




ここで,η は人 口成長率,8は..・人 当た り政府 支出,N,は'期 に新 たに意思








と して定義 され る。
(4}市場均衡
最後に,資本市場 ・労働市場 ・財市場の3つ の市場の均衡条件について考察
する。
の 資本市場の均衡条件












民 間消費 と投資お よび政府 支出の和が,産 出量 に等 しい とい う関係 によ ワて
y}=AC,一ト(x,+1-1【`)十C,.(22)
となる。




シ ミュレ「 シ ョ.ン分析 を実行す るためには,前 節 で提示 された モデ ルを適当
なパ ラメー タの もとで,実 際 に解 く必要がある。本節で は,.シミュレー シ ョン
分析 の方法 ・計算手順 ・ケー ス分 け ・パ ラメー タの特定化 につい て順 に説明す
る。
〔1>分析方法 と計算手順.
本稿 では,家 計 は完全予見 の予想形成を している との仮定 の もとで,モ デル
を解いてい る。 また,利 子率 ・賃金率 ・税率な どの予想 には,静 学 的期待形成.
が仮定 され る。す なわち,家 計 は今期成立す る利子率 ・賃金率 な どが将来 にわ
た って成立 し続 け るもの と予想 して,生 涯全体の期待効 用を最:大化す るよ うに,
消費 ・貯蓄の計 画を立 てる もの とす る。
前節で提 示 した シ ミュレーシ ョン ・モデ ルは,税 制 ・年金制度などが設定 さ
れ る と,ガ ウス=ザ イデル法 を用 いて解 くこ とがで きる。具体的な計算 手順 は,
高齢化社会における利子所得税のディス トー シ胃ン効果について(D(363)25
次 の通 りで ある。
(ステ ップ1)
まず,利 子率70・賃金率 が ・遺産額au・消 費税 率 耀 お よび年金保険料 率
姻 を初期値 として与 える。
(ステ ップ2)
これ らの価格,お よび労働所得税率 τジ 利子所得 税率 τ.を所与 として,家
計 は生涯全体 にわた る消費計画C'・ 貯蓄計画S`を 立て る。
(ステ ップ3)
家計 の資産A'を 集計す るこ とによ り,.総資本x'が 得 られ る。す る と,生.
産 の均 衡条件(9)・(10)式よ り,新 しい利子率 〆 ・賃金率 か に変更される。
また,家 計 の資 産計画A'よ り βQ1が計算 され,新 しい遺産額 α1が求め られ.
る。さ らに,一 般会計 と年金会計 の収支 がバ ランスす るよ うに,消 費税率 τ～
・年金保険料率 ぢ に変更される。
(ステ ップ4>
この よう.にして変更 された利子 率 〆 ・賃金率 ガ ・遺 産額 α1・消 費税率 ぜ
および年 金保 険料率 τ'を新た な初期値 として(ス テ ップ1).に戻 る。 このよ
うに して,同 様 の計算 を繰 り返 し行 ってい く。 これ らの値が変化 しな くなった
ときが,均 衡点 とな る。
(2)ケース分け
本 稿 では,次 の ケー スにう いて 比較 検討 を行 った。 まず,初 期定常 状 態
(】990年〉 の基準ケー スAを 設定 し,初 期 状態 において,利 子所 得税政策の違
いが経済 に与 え る影響 を調べ る。次 に,初 期定常状態(ケ ースA)か ら高齢化
定 常状 態(2025年)への 移行 に伴 う負 担 の増 加 を,労 働 所 得税 で賄 う場 合
(ケースB)・ 利チ所得 税で賄 う場合(ケ ースC)・ 消 費税 で賄 う場合(ケ ー ス
D)の3つ に分 けて影響 の違い を検証す る。最後に,ケ ースDの 高齢化状態 に
おいて,利 子所得税政策 の違いが経済 に与え る影響を調べ.る。 各ケースの場合
??
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分 けについて,具 体 的に説明す ると次のよ うになる。.
i)ケ ースA:
初期定常状態(1990年)の基準 ケー ス。労働所得税率 を7%・ 利子所得税率
を20%ζし,消 費税率が5.0%となるよ うに設定 したL%.4
ii)ケー スA-1=
ケー スAに おい て消 費 税 率 は 品 定 の ま までp利 子 所 得 税 率 を引 き下 げ
(0%),一般会言1.の不足分 を,労 働所得税 の増税で賄 う。.
iii)ケー スA-2=
ケー スAに お い て 消費 税 率 は 一 定 の ま まで,利 子 所 得 税 率 を 引 き上 げ
(40%),一般会計の余剰分を,労 働所得税 の減税 に充て る。
iv)ケースA-3=
ケースAに おいて労働所 得税率 は一定 のま まで,利 子 所得税率 を引 き下 げ
(0%),一般会計 の不足分 を,消 費税の増 税で賄 う。
v)ケ ースA-4;
ケースAに おい て労 働所得税 率は一定 の ままで,利.了所 得 税率を引 き上 げ
(40%),一般 会計 の余剰分 を,消 費税 の減税 に充て る。
vi)ケースB:
高齢化定常状 態(2025年).において,利 子所得税率 ・消費税率 はケー スAと
同率 とし,高 齢化に よる負担 の増加 を,労 働所得税 の増税で賄 う。
viDケー スC=
高齢化定常状態 において,労 働所得税率 ・消 費税率 はケ.一スAと 同率 とし,
高齢化 による負担の増加を,利 子 所得 税の増税で賄 う。
曲)ケ ースD;.
高齢化定常状態 において,労 働 所得税率 ・利子所得税率 はケースAと 同率 と
10)労働所得税 率につ いては,わ が国の1990年の平均所得税率(=個 人所得税収の7$GDP比率)
が8.4%(但し,こ れには利チ所得 も含 まれ ている。)であることか ら ア%に設定 した。参考まで
に,KatQ〔1994〕では6.5%に労働所得 税率 が設定 されている。
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し,高 齢化 による負担の増加を,消 費税 の増税で賄 う。
ix)ケースD-1=
ケー スDに おいて労働所 得税率 は.・.一定め ままで,利 子所 得税率 を引 き下 げ
(0%),一般会計の不足分を,消 費税 の増税で賄 う。
x)ケ ースD-2:
ケースDに おいて消費税率 は一定 のままで,利 子所得税率を引 き上 げ(40%),
一般 会計の余剰分 を,労 働所得税 の減税 に充て る。
利子所得税 率を低下 させ る場合(ケ ー スA-1・A-3-D-1)に ついて は,
利子所得の非課税 を主張す る議論 もあ ることを考慮 して,利 子所得税率 を0%・
に設定 した。刷 了・所得税率 を上昇 させ る場合(ケ ースA-2・A-4・U-2)
については,低 下 させ る場合 との対称性 か ら40%に設定 した。利子所 得税率 の
変更に伴 って必要 となる,税 収 を一定に保つ ための調整 を,労 働 所得 税で行 う
場合がケースA-1・A-2・D-2,消 費税で行 う場合 がケースA-3・A-
4:D-1で あ る。
また,全 ケースを通 じて税収Zお よび一人当た り政府支 出gは 一定 とした。
経 済に存在す る総人 口を同一 にす るた めに,高 齢化 状態 につ いては 賜(t期
に新 たに意思決定主体 として参入す る家計 の総数)で 調整 を行 った6
(3)パラメータの特定化
本稿で は現実の 日本経済 を念頭 に置いてい るので,初 期状態(1990年)の基
準 ケース(A)のシミュレー ション結果 と して得 られる資本所得比率 などの経済
諸変数が,1990年の現実値 に近 くなるように,以 下 の ようにパ ラメー タの設定
.がな されている1%
生存確 率のデー タば,厚 生省人口問題研 究所 の 『日本 の将来推計人口(平 成
11)パラメータの設定にあた っては,主 に跡田 ・加藤 〔1993〕を参 考にした。また,政 府部門にお
いて,簡 単化の ため にn=F,=0と した。IIayakawa他〔1995〕で は,合 衆 国に関す る分析 で
はあるが,開 放経済の ト.で公債の存在 を仮定 し,そ の経済効果の分析が行われている。 なお,基
準 ケース(A)での利子率は4.0%・賃金率は約1(0.989〕となるよ うに設定 した。.
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畜
4年9月 推計)」 の男女 年齢 各歳別将来生命表 のユ990年と2025年のデー タを利
用 した。 この デー タよ り男女の平均値 を算 出 した上で,.それぞれ初期状態 と高
齢化 状態 に適用 してい る。人 口成 長率 ηについ ては,初 期 状態で は1%,高
齢化状態で は0%と した。21歳以上の人口に対す る:老年人 口(65歳以上〉 の比
率が,高 齢化状態(2025年)において,こ のデー タのよる と32,8%であ るのに
対 して,シ ュ ミレーシ ョンでは29.9%である。 これは,本 稿 の シュ ミレー シ ョ
ン人口構 成が,ほ ぼ現実 に近い設定であ ることを示唆 している。 また,退 職年
齢 を60歳・年金支給 開始年齢 を65歳・標準報酬年 額に対す る年金給付率 を65%
とした12㌧
以上のよ うな手法 に基づいて,各 ケースについて シ ミュレー ションを行 った。
その結果 と解釈 につ いては,次 節で述べ ることにする。
12}.標準 報酬 年額 に対 す る年金給 付率 の パラ メー タに関 して,麻 田 ・加藤(1993)では65%,
Kato(1994)では68%に設定 されている。 これ を外 生変数 として 内生変数であ る年金保 険料率
が決定 されるが,本 稿で は年金給付率 を65%に設定 している理 由につ いて以 ドで述べ る。初期状
態において年金給付率が65%の下で,シ 」.ミレー ションの結果 として年 金保 険料率が19,1%とな
る。 これは実際の1990年の厚生年金保険料率14,3%よりも高いが,厚 生年金保 険料率 は段階 的に
引 き..Lげられ,1996年10月には17,35%に改正され ることを考慮す る と,許容 範囲内の数値 と考
え られ る。年 金給付 率を65%より.も高 くす ると,年 金保険料率が高 くな り過 ぎることか ら,本 稿
での設定は これらのバラ ンスを斟酌 した もの となってい る。
また,年 金制度の存在 を仮定 しないケー スについて も,シ ミュレーシ ョンを行った。そ の結果,
資本蓄積が顕 著に増 加 した。 これ は,年 金制度が存在 しない場合には,老 後 の消費を全て 自分の
資産で賄 わなければ ならず,こ のために就労期 によ り多 くの資産 を蓄 えるこ とにな り,資 本 ス
トックの増加が もた らされたもの と考 えられ る。
」
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〔Append{kA〕
第H節 で の家計 の通 時的効用良大化問題 は,制 約式(3)のもとで(2)式を最
大化す る問題 と して捉 えることがで きる。次式の よ うに,ラ グランジュ関数を




一階の条件 を求 める と,
藷 一 久(1+δ)一・一・C♂÷一AS(・+篇)一〇.(・).
諾 、一 一 λ・+え針 ・{1+・(・一 η)}一・'...(b)
(の式について1期 後のものとの比をとり,(b)式を用いて整理すると,
昏1一 【(饗){1+r(1-z,)1+S}レ..…
が 得られ る。初期消費C、 カ.ミ決定す れば,(7)式 よ りC、の時間的経路が定 ま
る。
そ こで次 に,C,を 求 める。(3)式 をs・1,,...,80につい て,逐 次代入 して








演 得 られ る 。 上 式 に(7)式 か ら導 出 さ れ る
・一(奮)7{旦僻}7㌦ 一 ■ ・・り
を代入 して解 くと,.C,の値 が求め られ る。
